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Primero enseñaremos que la (nueva) curva de Phillips diseñada por la escuela del «Nuevo
Keynesianismo» se puede transformar fácilmente en una curva de Phillips «clásica». Te-
niendo en cuenta el «mismatch» en los mercados laborales, como lo describe la curva de
Beveridge y combinando esta última con la «nueva curva de Phillips» nos permite explicar
la relación («output gap modiﬁcado») positiva entre la tasa de inﬂación por un lado y la
cuota de vacantes por el otro. La existencia de un «output gap modiﬁcado» nos ayuda
a entender no sólo el lema «clásico» de la inefectividad de la política macroeconómica I
(en el sentido de R. E. Lucas), sino también otra segunda inefectividad (II), que surge
del «mismatch» en el mercado laboral entre la demanda y la oferta de los perﬁles de
cualiﬁcación en los puestos de trabajo. El concepto del «output gap modiﬁcado» se ob-
tiene, independientemente de las posibles variedades que puedan ofrecer tanto la curva de
Phillips como la curva de Beveridge. Nuestra contribución consiste también en demostrar
que la probabilidad de que los empleados en l’ actualidad pierdan su puesto de trabajo, y,
por el otro lado la probabilidad de que personas actualmente en paro consigan un nuevo
puesto de trabajo son exclusivamene responsables de cualquier desplazamiento paralelo
de la curva de Beveridge hacia el interior o hacia el exterior, lo que equivale a una ganan-
cia/una pérdida de eﬁciencia en la función mediadora del mercado de trabajo. Nuestro
análisis concluye que solo una política estructural adecuada en el mercado laboral que
acompaña a las medidas indispensables en el área macroeconómico a nos hará salir más
potentes de la actual crisis mundial.
Palabras Clave: Mercado laboral, curvas Phillips y Beveridge, inefectividad política,
output gap
Clasiﬁcación JEL: J63, J64, J38, E63
*Agradezco a los colegas los numerosos comentarios recibidos en las varias conferencias dónde fueron
presentadas entre 2007 y 2009 las primeras versiones de este artículo.Abstract
In the ﬁrst place, we will show that the (new) Phillips curve, designed by the school
of the «New Keynesianism», can be transformed easily into a «classical» Phillips curve.
Taking into account the existing mismatch in the labour markets, such as it is described
by the Beveridge curve and combining the latter with the new Phillips curve, enables us
to explain a positive relationship («modiﬁed output gap») between the rate of inﬂation on
the one hand and the quota of vacancies on the other hand. The existence of a «modiﬁed
output gap» gives us the possibility to understand not only the traditional paradigm of
macroeconomic policy ineﬀectiveness I (in the sense of R. E. Lucas), but also a second sort
of policy ineﬀectiveness (II), which origins in the «mismatch» prevailing in labour markets.
Furthermore, the concept of the «modiﬁed output gap» is obtained independently of the
possible varieties which either the Phillips curve and/or the Beveridge curve may possess.
Our contribution also entails the prove that the probability of employees to lose their
actual job and the probability for that persons unemployed in the present may achieve
a new employment are the factors exclusively responsible for any parallel shift of the
Beveridge curve inwards or outwards, which stands for a gain/loss of eﬃciency in the
mediating function of the labour market. Our analysis concludes that only an adequate
structural economic policy in the labour market which accompanies the indispensable
policy instruments in the macroeconomic area will make us leave this ongoing worldwide
economic crisis even stronger than we entered it.
Keywords: Labour Market, Phillips and Beveridge curves, policy ineﬀectiveness,
output gap1
1. Introducción
La teoría de los mercados de trabajo ha recibido recientemente fuertes impulsos em-
anados de la escuela del «Nuevo Keynesianismo», la cual nos ha ofrecido, basándose
en importantes contribuciones sobre cómo y cuándo los empresarios alteran sus precios
(Guillermo Calvo 1983), una nueva curva de Phillips. Sin embargo, esta escuela no se
preocupa demasiado de la cuestión de cómo se distinguen la «antigua» y la «nueva» cur-
va de Phillips, por ejemplo, en su forma analítica y gráﬁca. El primer objetivo de este
artículo es enseñar que la (nueva) curva de Phillips diseñada por la escuela del «Nuevo
Keynesianismo» se puede transformar fácilmente en una curva de Phillips «clásica» y que
en el fondo no cambia el perﬁl de la curva original.
En segundo lugar, pensamos que es indispensable seguir haciendo uso de algunos de
los «vehículos» bien conocidos de la teoría sobre el funcionamiento de los mercados lab-
orales bajo la presencia de lo que viene a llamarse el «mismatch» como lo es la curva de
Beveridge, y combinarlos de una nueva manera con la «nueva curva de Phillips». Esta
nueva combinación nos permitirá en tercer lugar explicar la relación («output gap modi-
ﬁcado») positiva entre la tasa de inﬂación por un lado y la cuota de vacantes por el otro.
La intuición económica es bien simple: cuando el perﬁl de la demanda y el perﬁl de la
oferta en el mercado de trabajo diﬁeren signiﬁcativamente, una mejoría en la coyuntura
hará subir la producción menos de lo posible. Este efecto lo llamamos «output gap mod-
iﬁcado». Entonces, encontraremos fácilmente un exceso de demanda en los mercados de
bienes y servicios, lo cual, como sabemos, nos conduce directamente a una tasa de inﬂación
más alta. A continuación, aprenderemos en cuarto lugar que la existencia de un «output
gap modiﬁcado» nos permite entender no sólo el lema «clásico» de la inefectividad de
la política macroeconómica I (en el sentido de R. E. Lucas), sino también otra segunda
inefectividad (II), que surge del «mismatch» en el mercado laboral entre la demanda y la
oferta de los perﬁles de cualiﬁcación en los puestos de trabajo. En quinto lugar el concep-2 1 INTRODUCCIÓN
to del «output gap modiﬁcado» se obtiene independientemente de las posibles variedades
que puedan ofrecer tanto la curva de Phillips como la curva de Beveridge. La pendiente
positiva de la curva del «output gap modiﬁcado» permanece positiva, aunque puede ser
lineal, convexa o concava.
En sexto lugar además de de lo dicho, nuestra contribución consiste en demostrar que
parámetros/variables (por un lado la probabildad de que los empleados en la actualidad
pierdan su puesto de trabajo, por el otro lado la probabilidad de que personas en paro
actualmente consiguan un nuevo puesto de trabajo) son responsables de cualquier de-
splazamiento paralelo de la curva de Beveridge hacia el interior o hacia el exterior, lo que
equivale a una ganancia/una pérdida de eﬁciencia en la función mediadora del mercado
de trabajo. Esto nos permite discutir la importancia de políticas estructurales apropri-
adas, siempe cuando éstas sean capaces de inﬂuir signiﬁcativamente en los parámetros/las
variables mencionados ya arriba.
En séptimo lugar nuestro análisis concluye que sólo una política estructural adecuada
en el mercado laboral que acompaña a las medidas indispensables en el área macroe-
conómico, nos hará salir más potentes de la actual crisis mundial, en la que estamos
viviendo. Como es bien sabido, buena parte del debate actual sobre cuestiones laborales
en Europa se está centrando en la introducción de salarios mínimos, el muy controvertido
relajamiento de la protección del despido y la calidad de las inversiones necesarias en el
sector de educación y formación. Todas estas políticas más o menos parciales tienen que
ser sometidas a un «stress test»/a una corroboración empírica: contribuyen (o no) a hacer
bajar la probabildad de que los empleados en la actualidad pierdan su puesto de trabajo;
contribuyen (o no) a hacer subir la probabilidad de que personas en paro actualmente
consigan un nuevo puesto de trabajo?3
2. Un modelo integrativo del mercado de trabajo y
de la macroeconomía
2.1. La «vieja» curva de Beveridge
La curva de Beveridge se basa en una función generalizada de mediación en el mercado
laboral. Parte de la idea de una relación positiva entre la probabilidad de ser colocado a
un puesto de trabajo por un lado y el número actual de puestos de trabajo no ocupados es
decir, vacantes (Cahuc/Zylberberg, 2004). En concreto, la probabilidad de que un parado
pueda volver después de un período sin trabajo al mercado laboral formal (η), se puede
describir mediante la siguiente función general de mediación:







V designa el número de puestos de trabajo vacantes y U la cantidad de personas en de-
sempleo. La función g(θ) se caracteriza por un rendimiento marginal positivo decreciente:
g
0 > 0, g
00 < 0. En lo que sigue, vamos a usar, ejemplarmente, una función de mediación
del tipo:
η = η0 · θ
0,5 (2)
Si tenemos en cuenta las variables «ﬂow» en el mercado laboral, podemos describir el
cambio en el número de parados como la diferencia entre la cantidad de individuos que
pierden su puesto de trabajo en el período correspondiente (sA) y el número de parados
que han encontrado un puesto de trabajo en el mismo período (ηU), (con s = probabilidad
de ser despedido en un período y A = número actual de empleados):
∆U = sA − ηU (3)4 2 UN MODELO INTEGRATIVO DEL MERCADO DE TRABAJO
Introduciendo (2) en (3) se obtiene:






Para un equilibrio (∆U = 0) de ﬂujos («ﬂow equilibrium») se puede calcular un valor de
«equilibrio del desempleo»:
∆U = 0 → sA = η0(V · U)
0,5 (5)
Haciendo algunas maniobras algebraicas llegaremos a (8), pasando por (6) y (7).
sA
η0















Al introducir una cuota de vacantes v (v = V/ ¯ AA), dónde ¯ AA signiﬁca la oferta total de








v · ¯ AA ó (9)









(10)2.1 La «vieja» curva de Beveridge 5
Por analogía a la cuota de vacantes, introducimos ahora la tasa de desempleo u




u · ¯ AA2
(1 − u)2 · ¯ AA2 =
u
(1 − u)2 (11)
Colocando el resultado (11) en (10) nos proporciona:
U · ¯ AA
A2 =
u









La ecuación (12) se puede resolver para v, así que:
v · u































− 2 + u

(15)
Esta relación entre u y v se conoce como «curva de Beveridge». La curvatura de esta
curva se puede deducir a través de la primera y también la segunda derivación de v con














< 0, für u < 1 (16)
Como la tasa de desempleo, se sitúa por deﬁnición entre 0 y 1, la primera derivación ∂v
∂u
siempre es menor a 0, es decir, la curva es decreciente. La segunda derivación describe la6 2 UN MODELO INTEGRATIVO DEL MERCADO DE TRABAJO























Como s, η y u siempre superan 0, el resultado debe ser positivo; o dicho en otras palabras
la función de Beveridge es decreciente con una curvatura menguante. En resumen: ¡la
curva de Beveridge describe una relación negativa y convexa entre la tasa de desempleo u
y la cuota de vacantes v! En el anexo matemático demostramos con exactitud la curvatura
de esta función.
2.2. La «nueva» curva de Phillips
La «vieja» curva de Phillips, como sabemos, relaciona la tasa de inﬂación actual con las
expectativas de inﬂación y con la tasa de desempleo (véase Blanchard 2006 pp. 165-183).
En cambio, la «nueva» curva de Phillips, según la escuela del Nuevo Keynesianismo (véase
por ejemplo Galí y Gertler 1999; Galí/Gertler/López-Salido 2001; Rumler y Valderrama
2008), tiene, ya en su forma reducida («reduced form»), el siguiente aspecto:
πt = βπ
e
t + λˆ mc
r
t (Galí/Gertler 1999, Galí 2000 y Frenkel/Fendel 2005) (18)
Aparentemente, la tasa de desempleo ya no tiene sitio en esta ecuación. Es más, según Galí
(2000) esta ecuación (18) meramente representa «a simple stochastic diﬀerence equation
describing the dynamicss of inﬂation, with marginal costs as a driving force» (ibid., p.
158). De hecho, aparte de las expectativas de inﬂación (πe
t), ahora son los costes marginales
reales (ˆ mcr
t), ponderados por las constantes β y λ, los que determinan el curso de la tasa
de inﬂación efectiva, los costes marginales reales, por su cuenta, dependen positivamente2.2 La «nueva» curva de Phillips 7
del «output gap» (ˆ yt):
ˆ mc
r
t = φˆ yt; φ > 0 (Frenkel/Fendel 2005, p. 1284 y Galí 2000, p. 158) (19)
¿Dónde ha ido a parar la tasa de desempleo? Y si ya no juega nungún papel, ¿por qué se
habla de una «nueva curva de Phillips»? Veamos: La ecuación (19) puede ser modiﬁcada
debidamente si se considera que el «output gap» se deﬁne como diferencia entre el output
efectivo y un output de equilibrio (exógeno, por el momento). El resultado es:
πt = βπ
e
t + κˆ yt; ˆ yt = yt − ˜ yt;κ = φ · λ (20)
Una «rama» de la escuela del Nuevo Keynesianismo postula que se deben incorporar
también los efectos de «shocks» (choques) de oferta de carácter estochástico:
πt = βπ
e
t + κˆ yt + εt (21)
Esta modiﬁcación es lícita siempre cuando uno asume que la relación entre los costes
marginales reales por un lado y el «output gap» por el otro lado no es de carácter deter-
minístico, sino que contiene efectos de choque de costes para la oferta:
ˆ mc
r
t = φˆ yt + εt (22)
Finalmente, existe una tercera variante de la nueva curva de Phillips, a la cual se incorpora
también el efecto de inercia vigente en los procesos de inﬂación. Esta versión se deﬁne
como forma «híbrida»:
πt = (1 − φ)π
e
t + φπt−1 + κˆ yt + εt (23)8 2 UN MODELO INTEGRATIVO DEL MERCADO DE TRABAJO
Para averiguar posibles diferencias efectivas entre las curvas «clásicas» y «nuevas» de
Phillips introducimos, en lo que sigue, unas pocas deﬁniciones acceptadas en el circuíto











t − ˜ At
A
pe
t ; ˜ A = número de empleados en equilibrio
˜ ut − ut =
A
pe





t = At− ˜ At
Aftpe ; ˜ u = cuota de desempleo en equilibrio
El output respectivo puede ser conseguido de forma muy simple:
yt = aAt; ˜ yt = a ˜ At (24)
Finalmente, reescribimos la fórmula de la curva de Phillips, según la escuela del Nuevo
Keynesianismo, teniendo en cuenta la deﬁnición conseguida del output gap:
(yt − ˜ yt) = a
h




te · a(˜ ut − ut) = γ(˜ ut − ut) (25)
El resultado es que, en cualquiera de los casos discutidos, el famoso «trade oﬀ» entre la
tasa de inﬂación y la cuota de desempleo se asoma también en la nueva versión de la curva
de Phillips según la escuela del Nuevo Keynesianismo:
πt = βπ
e
t + κγ(˜ ut − ut) + εt (26)
Con ecuación (26) prácticamente «duplicamos» el resultado ya conseguido por Mankiw
(2001) y ligeramente modiﬁcado por Tavlas/Swamy (2007). Sin embargo, a diferencia de
estos autores, nuestra derivación contiene un mínimo de suposiciones. Con la ecuación (27)2.3 Deducción de un «output gap modiﬁcado» 9
prácticamente «replicamos» los resultados de Gali (2003) así como los de Walsh (2003):
πt = (1 − φ)π
e
t + φπt−1 + κγ(˜ ut − ut) + εt (27)
Cabe reconocer que autores como Ravenna y Walsh (2007, pp. 11-15) también consiguen
modiﬁcar la «nueva» curva de Phillips de manera que «reaparece» ﬁnalmente el famoso
«trade oﬀ» entre la tasa de inﬂación y la cuota de desempleo. Pero vista de cerca (ver p.
12), su ecuación ﬁnal (31) aporta muchas otras variables y más que nada intenta proveer
una intensa explicacion de procesos inﬂacionarios, incluyendo, entre otras cosas, los costes
reales del capital.
2.3. Deducción de un «output gap modiﬁcado»
a)Introducción de la «nueva» curva de Phillips en la «vieja» curva de Bev-
eridge
Como demostramos en continuación, la curva de Beveridge se puede combinar con la
curva de Phillips y el resultado de esta inserción es una nueva función (curva) económica
con pendiente positiva, que de ahora en adelante llamaremos «output gap modiﬁcado»
(OG). A diferencia del «output gap clásico», que se deﬁne (véase Burda & Wyplosz 1997,
p. 337) como la diferencia (temporal) entre el PIB actual y la tendencia de esta variable
(«trend»), la curva del «output gap modiﬁcado» es (como también revela nuestro análisis
formal) una función ascendente en las variables «tasa de inﬂación» y «tasa de vacantes».
Como ya veníamos diciendo arriba, su intuición económica es muy simple: cuando el perﬁl
de la demanda y el perﬁl de la oferta en el mercado de trabajo diﬁeren signiﬁcativamente
(desajuste en el mercado laboral o «mismatch»), una mejoría en la coyuntura (bajada en
el número de parados) hará subir la producción menos de lo posible (es decir, lo posi-10 2 UN MODELO INTEGRATIVO DEL MERCADO DE TRABAJO
ble sin desajuste en el mercado laboral). Fácilmente, encontraremos entonces un exceso
de demanda en los mercados de bienes y servicios, lo cual, como sabemos, nos conduce
directamente a una tasa de inﬂación más alta. El concepto presentado aquí es novedoso:
Si bien es verdad que la curva de Beveridge relaciona la tasa de vacantes con la tasa de
desempleo y la curva de Phillips relaciona la tasa de desempleo con la tasa de inﬂación, la
simple lógica nos sugiere que debe existir entonces también una relación entra la tasa de
vacantes y la tasa de inﬂación. El mismo argumento se puede aplicar a la curva de la de-
manda agregada (AD = «aggregate demand»), la cual, de hecho, se consigue combinando
simplemente las curvas IS y LM en la tradición de Hicks y Hansen. Sin embargo, nadie
duda hoy que la curva «AD» tiene su proprio mérito y nadie va a prescindir de ella en
la ciencia de la macroeconomía. La curva del «output gap modiﬁcado» quiere aportar un
nuevo aspecto - si acaso, solamente tratado indirectamente en la literatura actual (ver por
ejemplo Ravenna y Walsh 2007 ) - a las explicaciones existentes de la tasa de inﬂación:
ceteris paribus, aquellos países que sufren un fuerte «mismatch» en sus mercados labo-
rales, son más susceptibles a tendencias de inﬂación. Para aclarar la forma analítica de la
curva del «output gap modiﬁcado», primero procedemos a la inserción de u2 proveniente


































 + εt (28)
πt = βπ
e





















η0)2 υ + υ2 > 0 (30)
Alternativamente, procedemos a la inserción de u2 proveniente de la curva de Beveridge2.3 Deducción de un «output gap modiﬁcado» 11
en la ecuación (27):
πt = (1 − ϕ)π
e








η0)2 ) + εt (31)
πt = (1 − ϕ)π
e









































b) Costes (beneﬁcios) de un nivel del empleo bajo (alto) y de un nivel de
vacancia alta (baja)
Dentro de la teoría macroeconómica (véase Poole 1970), el concepto de costes y beneﬁcios
macroeconómicos tiene una larga tradición; William Nordhaus (1975) pronto siguió adap-
tando este concepto para convertirlo en las denominadas «funciones de votos electorales».
Ambos enfoques trabajan con frecuencia con la tasa de desempleo u y la tasa de inﬂación
π. Lo cual no carece de diﬁcultades, ya que será más fácil calcular los costes (beneﬁcios)
directos e indirectos del desempleo (empleo) en euros y céntimos que aquellos costes que
surgen de una desviación (ligera) de la estabilidad del nivel de precios o de la tasa de
inﬂación deseada. Por otro lado, parece evidente que aparte de los costes (beneﬁcios) fun-
damentalmente sociales causados por el desempleo (empleo) también hay que tener en
cuenta aquellos de tipo fundamentalmente privado que acompañan una alta (baja) cuota
de vacantes. La función de costes (beneﬁcios) sería:
K = K[u,v];Ku,Kv > 0;Kuu,Kvv > 0 (34)12 2 UN MODELO INTEGRATIVO DEL MERCADO DE TRABAJO
U = [(1 − u),(1 − v)];U(1−u),U(1−v) > 0;U(1−u)(1−u);U(1−v)(1−v) < 0 (35)
c) Minimización de costes (maximización de beneﬁcios) bajo condiciones adi-
cionales
El problema de optimización se puede desarrollar y resolver de dos maneras; por razones
de practicabilidad, en lo que sigue, procedemos a una minimización de costes bajo la
condición de una curva de Beveridge existente. La función de Lagrange así como las tres
condiciones necesarias para alcanzar un óptimo, son:

















































3. Dos tipos de inefectividad política: problemas con
la política macroeconómica de procedimiento dis-
crecionario e implicaciones de la crisis económica
mundial actual
En el siguiente análisis gráﬁco (gráﬁco 1) procedemos a juntar los elementos ya elabo-
rados; en el primer cuadrante se encuentra una curva de Beveridge (CB0), la cual combi-
namos con curvas de indiferencia, de líneas discontinuas, cuyo origen de coordenadas está
en el extremo noreste del gráﬁco 1. Cuanto más cerca sea la posición de la curva de Bev-
eridge del origen de coordenadas en el suroeste, tanto más alto será el nivel de beneﬁcios
que se puede alcanzar en un punto de contacto entre la curva de Beveridge y una de las
curvas de indiferencia. En el segundo cuadrante, se encuentran cuatro curvas de Phillips
de corto plazo así como una de largo plazo, mientras que en el tercer cuadrante reﬂejamos
la tasa de inﬂación en la bisectriz, de modo que podemos obtener en el cuarto cuadrante
una nueva relación entre la tasa de inﬂación y la cuota de vacantes. Se trata de una función
(curva) económica con pendiente positiva, que de ahora en adelante llamaremos «output
gap (OG) modiﬁcado». La intuición económica de esta nueva relación se desprende de la
siguiente reﬂexión: Partimos en el gráﬁco 1 de la situación A que se encuentra sobre la
actual y relevante curva de Phillips CP0, que en la curva de Beveridge CB0 señala un
alto déﬁcit de empleo y, por lo tanto, un fuerte bache en la coyuntura. Ello también se
maniﬁesta en el hecho de que estamos a la derecha de la tasa de «desempleo natural»
localizada en el punto G. La (aún baja) tasa de inﬂación correspondiente al punto A hace
juego con la correspondiente cuota de vacantes en la curva de Beveridge CB0 y nos sirve
para identiﬁcar la coordinada D’ en la curva OG0. Una política macroeconómica de corte
tradicional intentaría ahora acercarse a puntos como B o incluso C por medio de una
gestión expansiva en el campo de la política monetaria y/o ﬁscal. Ello se desarrollaría14 3 DOS TIPOS DE INEFECTIVIDAD POLÍTICA
a lo largo de la curva de Phillips CP0, la cual prometería una reducción de la tasa de
desempleo.
Los «efectos de primera ronda» o efectos secundarios no deseados de tal política serían
una subida de la tasa de inﬂación y de la cuota de vacantes. Con respecto al punto E (com-
parándolo con D) todavía notamos un incremento en el bienestar de la economía. Pero
no es así con respecto al punto F: la curva de indeferencia alcanzable en esta situación es
de menor nivel que las curvas respectivas de indeferencia que se nos ofrecen en los puntos
D y E. Los puntos en el cuarto cuadrante que hacen correspondencia con los puntos A,
B y C (segundo cuadrante), los hemos unido para formar la curva de subida positiva
OG0. Sin duda alguna, podemos observar que la política macroeconómica tradicional se
ve acompañada por una nueva inefectividad: Como las empresas no reaccionan al impulso
de la demanda generado por la política con una cuota de vacantes menor, sino, todo al
contrario, con una cuota de vacantes incluso más alta que antes, no podemos esperar una
expansión de la oferta que pudiera frenar la dinámica de los precios. Pero ahí no termina
la historia. Lo que la literatura económica ha deﬁnido como la «inefectividad política de
tipo Robert Lucas», sigue vigente. Ella hace que en el curso del incremento de las tasas de
inﬂación la anterior curva Phillips CP0 se desplace hacia arriba e izquierda, a causa de las
nuevas expectativas de inﬂación. Su nueva posición equivale entonces a la curva CP1. Por
consecuencia, nuestra nueva curva del «output gap modiﬁcado» también se mueve hacia
una posición menos favorable (hacia abajo, o el sur del cuarto cuadrante), OG1. Ahora,
cualquier cuota de vacantes viene acompañada de tasas de inﬂación más altas que antes.










La crisis económica que estamos viviendo a nivel mundial puede interpretarse sin duda
como un gigantesco desplomo de la demanda macroeconómica. El camino que estamos
recorriendo en el presente corresponde a un continuo desplazamiento sobre una curva de
Phillips en dirección opuesta, es decir bajando desde C, pasando por B hasta A. Y es









































Fuente: de creación propia.
poco, así que estamos descendiendo de unas curvas Phillips elevadas a otras situadas en
un nivel mucho más bajo. Una situación especialmente sensible surge cuando el estado
de la economía se acerca al punto G: desde allí existe una probabilidad muy alta para
entrar en un proceso de deﬂación, que, como es bien sabido, tiene un carácter similar a los
«circuli viciosi»: una vez que los precios tienen la tendencia de bajar, los agentes económi-
cos comenzarán a posponer sus compras; los empresarios reaccionarán a la escasez de la16 4 LÍMITES DEL ANÁLISIS
demanda con precios todavía más bajos etc. Es decir, una vez comenzada, la dinámica
del proceso de deﬂación recae sobre unas fuerzas endógenas de autoreforzamiento con-
siderables. En términos de la curva del «output gap modiﬁcado», la tasa de vacantes
disminuye, mientras que la inﬂación retrocede. Visto desde «arriba», es decir desde la
posición confortable de un «planeador social», las empresas hacen bien cuando, sobre to-
do ya acercándonos al punto G, intentan conservar importantes partes de sus plantillas.
Conociendo en principio la mecánica del «mismatch», no conviene acelerar el despido del
capital humano, que, como sabemos, es difícil de contratar una vez que la economía se
recupera y regresa a un sendero de crecimiento. Puede ser incluso una ventaja estratégica
para aquellas empresas que, a través de diferentes medidas, como el recorte de horas de
trabajo semanales, conservan su «plata de la mesa hoguera». A la hora/al día x sabran
sacar su joker.
4. Límites del análisis
Podría criticarse en un principio, que en función de la curvatura de las relaciones de
Beveridge y de Phillips, la nueva curva del output gap «modiﬁcado» posiblemente pierda
en ocasiones su pendiente positiva, lo que condicionaría severamente nuestras conclusiones
de arriba. Entonces, ¿qué inﬂuencia tienen diferentes tipos de curvas de Beveridge y/o
de Phillips sobre la pendiente positiva de la curva del output «modiﬁcado»? Pues, como
veremos en lo siguiente, el efecto no es preocupante: la nueva función puede adquirir un
aspecto gráﬁco de tipo lineal, convexo, o concavo, pero nunca pierde su pendiente positiva:
En el gráﬁco 2 de arriba, hemos, como puede verse, mantenido la forma y curvatura de
la curva de Beveridge (CB), mientras que hemos variado la forma y curvatura de la
curva de Phillips (CP). En efecto, puede observarse un impacto en la curva del output
gap «modiﬁcado» (OG): esta última curva, se vuelve por tendencia tanto más convexa
(concava), cuanto más (menos) inclinada la respectiva curva de Phillips. En el gráﬁco 3 de












Fuente: de creación propia.
forma y curvatura «clásica» con respecto a la curva de Phillips, mientras que introducimos
tres diferentes variantes de la curva de Beveridge. Igual que antes, la curva del output
gap «modiﬁcado» no pierde su carácter general que relaciona positivamente la tasa de












Fuente: de creación propia.
5. ¿Que hace deslizar la curva de Beveridge?
Basándonos en el concepto teórico elaborado arriba podemos proceder, en lo que sigue,
a discutir algunas propuestas básicas para las políticas estructurales dedicadas al mercado
laboral. En un primer paso, debemos identiﬁcar el impacto de las opciones políticas sobre19
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sobre la posición de la
curva de Beveridge, ponemos u = v. Eso es, analizamos en lo que viene todas aquellas
locaciones sobre una línea de 45 grados que cruzan, necesariamente, la curva de Beveridge.
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pero esta es irrelevante, ya que los valores que puede adoptar v siempre quedan fuera de
la zona deﬁnida para la cuota de vacantes ([0,1]). A base de la ecuación (43) no resulta
difícil juzgar los efectos que emanan del uso de instrumentos estructurales en el mercado
laboral y la dirección en la que éstos podrían empujar la curva de Beveridge: cualquier20 5 ¿QUE HACE DESLIZAR LA CURVA DE BEVERIDGE?
medida que aumente la probabilidad de despido s y/o reduzca la probabilidad de con-
tratación, disminuye la eﬁciencia de mediación y al mismo tiempo aumenta los valores de
u y v. En nuestro análisis geométrico (gráﬁco 4), se registra el efecto descrito como una
desviación de la curva de Beveridge hacia la derecha y hacia arriba. Esta desviación puede
ocurrir como un desplazamiento hacia fuera o bien como un desplazamiento paralelo. En
ambos casos, el resultado cualitativo del análisis no se altera. Por eso, podemos enfocar
nuestro caso mediante la variante más simple, el desplazamiento paralelo hacia arriba.
Como explica de Pedraza (2007, p. 24), en todo caso, como razones que pueden dar raíz a
tal desplazamiento, se presentan «shocks de reasignación en los que desempleo y vacantes
se mueven en la misma dirección» o bien ... «una pérdida de eﬁciencia en el proceso de
emparejamiento que puede venir dada por distintos motivos».
Para simpliﬁcar las cosas, asumimos que una curva de Beveridge menos favorable (por
ejemplo la curva CB2 en el gráﬁco 4 en comparación con la curva CB1) desvía automáti-
camente también la posición de la curva de Phillips de largo plazo del origen de las
coordenadas (de CP 1
L a CP 2
L) y con ello, sube el nivel de «desempleo natural», tal y como
se deﬁne en el concepto de NAIRU (ver Franz 2006, pp. 370 ss.). Las curvas de Phillips
de largo plazo y menos favorables van acompañadas por curvas de Phillips de corto plazo,
más alejadas del origen, (CP 2
L en vez de CP 1
L), ya que aumentan lo que se viene a lla-
mar el «inﬂationary bias» (Walsh 2003, pp. 366 ﬀ.) en la economía afectada. Además de
ello, una curva de Beveridge menos favorable tiene consecuencias para el escenario en el
cuarto cuadrante: la curva del output gap «modiﬁcado» OG se desliza y llega a parar a
la derecha y por arriba de su anterior posición. La nueva curva de Beveridge corresponde
a OG’ y representa un deterioro en el ámbito económico. Comparando las relaciones pref-









2), lo que demuestra que la
nueva curva de Beveridge es menos favorable que la anterior. Podemos suponer que las
medidas estructurales que alteran a uno de los dos parámetros (s,η0), también modiﬁcan21
al otro: una eﬁciencia baja de mediación, en la mayoría de los casos, no sólo implica una
alta probabilidad de despido, sino también una baja probabilidad de encontrar un nuevo
puesto de trabajo.
Sin hacer ningún tipo de corroboración empírica – ejercicio que va más allá del interés
teórico de este artículo – vamos a usar el modelo presentado arriba para discutir ejemplar-
mente los efectos estructurales que pueden tener la introducción de salarios mínimos, las
inversiones en el sector de la educación y formación y, ﬁnalmente, el muy controvertido
tema de la protección del despido. Lo nuevo de este ejercicio es evidente: nuestro modelo
sugiere que es «suﬁciente» – una labor ya no trivial una vez que toca hacer un análisis
empírico profundo – evaluar las consecuencias de medidas dirigidas para el mercado labo-
ral según sus supuestos impactos en la probabilidad de despido (s) y/o en la probabilidad
de una nueva entrada al mercado laboral formal (η0). Veamos: Es bastante probable que
un salario mínimo hará caer la demanda de mano de obra, especialmente en los sectores
de salarios y cualiﬁcaciones inferiores. En consecuencia, subiría la probabilidad de despido
(s). También puede ser que caiga la probabilidad de una nueva entrada al mercado laboral
formal (η0), ya que los empresarios pierden una gran parte de su ﬂexibilidad salarial y
deben acusar el incremento de regulaciones en el mercado laboral. Ello implicaría que la
curva de Beveridge se deslizaría – al menos temporalmente – hacia afuera, a zonas menos
favorables. Unas inversiones en el sector de la educación y formación reciben «a-priori»,
en cambio, una valoración bastante más positiva, cuando se evalúan sus efectos dentro del
concepto de la curva de Beveridge. Tienden a reducir el «mismatch» de cualiﬁcaciones
y, por lo tanto, desplazan la curva de Beveridge hacia el interior (con una caída de s y
una subida de η0). Ahora bien, estos efectos positivos sólo se materializarán si las activi-
dades educativas y de formación no sólo son un ﬁn en sí mismo, sino cuando ayudan a
proporcionar al mercado de trabajo aquellas cualiﬁcaciones que éste necesita. Finalmente,











































Fuente: de creación propia.
como bien se sabe, piden regularmente un relajamiento de los mecanismos de la protec-
ción del despido. Nuestro cuadro teórico muestra que esta petición es razonable si los
empresarios, por su lado, cumplen sus promesas de crear más empleo, lo que hace subir
η0. Si no cumplen sus promesas, los efectos serán opuestos, ya que ahora una relajación
de la protección del despido hace subir s (los costes de despido ahora son inferiores) y23
desplaza la curva de Beveridge hacia afuera. En este campo de la política de mercado
laboral, pues, mucho depende de cuál de los parámetros (s o η0) es el que tiene la reacción
más fuerte. Las investigaciones empíricas existentes hasta hoy no nos permiten aún dar
respuestas deﬁnitivas al respecto.
6. Conclusiones para una política económica en el
ámbito macroeconómico y sugestiones para inves-
tigaciones futuras
En este artículo hemos combinado las curvas de Beveridge y Phillips, habiendo calculado
un output gap «modiﬁcado». Por un lado, nos demuestra que la incapacidad de encontrar
un puesto de trabajo adecuado (desde el punto de vista de los trabajadores) o, por el
otro lado (desde el punto de vista de los empresarios), de colocar a personas adecuadas
en los puestos de trabajo, tiene efectos económicos que aceleran la inﬂación: sea porque
una expansión de la oferta de bienes y servicios, correspondiente a la evolución de la
demanda, no puede realizarse, sea porque esta expansión sólo es factible al precio de altos
suplementos salariales que sirven para remunerar las horas extraordinarias de trabajo
ejecutadas por la plantilla actual de trabajadores. Por esta vía hemos demostrado - aparte
de la ya famosa «inefectividad política» al estilo de Robert E. Lucas - la existencia de
una segunda inefectividad política, que básicamente resulta del «mismatch» existente en
el mercado de trabajo.
La política macroeconómica actual debe pues tener en cuenta con mucha cautela las
futuras expectativas de los agentes económicos: se debe frenar a toda costa el renacimiento
de importantes expectativas de inﬂación. Sea porque la enorme liquidez creada por los
grandes bancos centrales no se va recortando y disminuyendo una vez que - ojalá - se
verá luz al ﬁn del túnel, en el que nos encontramos. O sea porque la inmensa nueva
deuda de los estados dé raíz a tales expectativas, simplemente porque los agentes preveen24 6 CONCLUSIONES
la necesidad de reducir el tamaño real de las deudas estatales y/o del sector bancario
por el camino de inﬂación, aunque sea posiblemente moderada. Y, en terminos generales:
conviene conservar ahora la parte más cualiﬁcada de la plantilla en las empresas. Eso
no sólo ayudará a refortalecer la oferta cuando el ciclo de coyuntura lo demandará, sino
también puede suavizar los problemas del «mismatch» en el futuro.
Mirando de fondo, el proceso de la globalización nos ha traído a los países industrializa-
dos una tercera forma de inefectividad política. Ya en el corto plazo en el que incluso según
Lucas se puede engañar a los operadores en el mercado en forma de una reducción inesper-
ada de los salarios reales, estas reducciones nunca podrán ser suﬁcientes para poder evitar
o contrarrestar las acciones evasivas por parte de las empresas nacionales. Las empresas,
muchas de ellas formalmente aún de carácter nacional, actúan desde hace tiempo en todo
el mundo y pueden aprovechar en sus aventuras del progreso inmenso en las técnicas de
información y comunicación. Estas les ayudan de más en más a destrozar las antiguas ca-
denas ininterrumpidas de valor añadido. «Oﬀshoring», «outsourcing» y «fragmentación»
son las (ya no tan) nuevas palabras mágicas. Con estos instrumentos, las empresas con-
siguen evitar la presión interna que surge de altos niveles en los salarios reales. Así, los
efectos de una política macroeconómica no esperada por los agentes económicos pierde
su eﬁcacia y eﬁciencia una segunda o, respectivamente, una tercera vez. En cuanto a fu-
turas investigaciones (sobre todo de carácter de corroboraciones empíricas) alrededor del
«output gap modiﬁcado», hay por lo menos tres perspectivas prometedoras: la primera
consiste en estimaciones econométricas de sentido panel que se basan en datos de tiempo
y de diferentes países. La segunda consiste en someter el modelo teórico (curva de Phillips,
curva de Beverdige y curva del «output gap modiﬁcado») a un «stress test» que reﬂeje la
actual crisis económica mundial y la tercera se ocuparía de relacionar los dos parámetros
claves del modelo, s y η0, a medidas dirigidas al mercado laboral en el sentido de un
«análisis de impacto».25
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A. Anexo matemático







u , conseguimos en primer lugar un
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Esta primera solución es matemáticamente correcta, pero carece de sentido económico,
ya que u1 = 1 + ... > 1 se encuentra fuera de las dimensiones lícitas.








































































Como íbamos explicando arriba (p. 6) sólo esta segunda solución corresponde a las deﬁni-
ciones de la tasa de desempleo que se sitúa entre 0 y 1.   
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